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货币供应量增长率 二 (1 + G D 尸增长率)(1 + 物价上涨率)(1 + 货币深化系数)一 1 (l)
由于名义 G D 尸增长率包含了物价增长率和实际 G D P 增长率
,
式 (l) 也可 以写作 :





















































通货膨胀率是滞后变量 ; (3) 2 0 0 2 年中国的通货膨胀率和经济增长率都比较
低
,




1 9 7 8 年 ~ 2 0 0 2 年经济增长率 g (t) 与通货膨胀率 (商品零售价格指数上涨
率) p (t )之间的相关系数为 0
.
2 9 2 7 (显著性
: 兰 0
.
15 5 6 )
,
1 9 7 8 年 ~ 2 0 0 1 年经济增长
率 g (t)与 19 7 9 年 ~ 2 0 0 2 年通货膨胀率 p (t+ l)之间的相关系数为 0
.
5 8 0一伍 = 0
.
0 0 3 0 )
,
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g (t) = 0
.
2 7 62 x p (t + l)+ 8
.
0 8 2 1 (3)
(3
.
3 4 0 5 ) (1 1
.
1 4 7 7)
式 (3) 中
,
令夕(t + l) = O
,
得 g (t) ! 8
.
0 8 2 1
,
即 1 9 7 8 年 ~ 2 0 0 1 年中国经济 自然增长
率为 8
.
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一 l = 5
.
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G D p ZooZ / G D p 19 8 5
一 l = 6
.





通货膨胀率 理想的货币供应量政策 备 注
J > 自然增长率 > O 紧 缩 否则通货膨胀会恶化
2
}
> 自然增长率 < 0 中 性
3 > 自然增长率 = 0 中 性
4 二 自然增长率 > O 中 性
5 = 自然增长率 < O 扩 张 有利于摆脱通缩和加快经济增长
6 = 自然增长率 = 0 中 性
7 < 自然增长率 > 0 中 性
8 < 自然增长率 < O 扩 张 有利于摆脱通缩和加快经济增长
9 < 自然增长率 二 0 扩 张 有利于加快经济增长
表 2 珍79 年一 20 02 年中国货币政策评价表





增长率 上涨率 增长率 实际状况 增长率 实际状况 增长率 实际状况 理想的
(% ) (% ) (% ) (% ) (% ) 货币政策
19 79 7
.
6 2 2 9
.
2 75 扩张 26
.





8 6 2 3
.
9 55 扩张 16
.
9 3 扩张 2 9
.









23 3 扩张 2 0
.











3 15 扩张 6
.









9 83 扩张 8
.











5 25 扩张 24
.
2 1 扩张 2 4
.
7 1 扩张 紧缩
19 85 16
.
2 8 8 3 1
.
2 78 扩张 3 5
.
















6 7 3 4
.
5 29 扩张 2 6
.




















2 58 扩张 18
.
8 8 扩张 12
.







5 8 1 扩张 2 2
.
13 扩张 2 0
.
17 扩张 紧缩






8 39 紧缩 1 1
.





2 5 4 14 73 7 紧缩 17
.









2 7 1 紧缩 15
.

























































0 7 1 紧缩 扩张







































中性货币供应量增长率 = (1 + G D P 自然增长率)(1 + 货币深化系数)一 1 (5)
根据式 (5) 可计 算得
,
1 9 7 9 年 ~ 2 0 0 2 年 M
。
的 中性货 币供应 量 年增长率
为 1 3
.
7 1 0 3 %
,




0 9 1 2 %
,
1 9 8 5




5 5 3 6 %
。
根据表 2 和式 (5) 的计算结
果
,












(2) 19 8 6 年 ~ 2 002 年 17 年中
,





8 3 3 9 % ) 高于自然增长
率 (8
.
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